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2009 року з метою побудова системи капіталізації банків України
було розпочато підготовку системного проекту «Програмна по-
зика на реабілітацію фінансового сектору» загальним обсягом
750,0 млн дол. США.
Сьогодні в Україні реалізується 11 інвестиційних проектів,
якими передбачено надання позик на загальну суму 1,2 млрд до-
ларів США. Портфель проектів зі Світовим банком спрямовано
на підтримку ключових напрямів економічних реформ, а саме:
структурну перебудову базових галузей економіки, реформуван-
ня фінансового та банківського секторів, охорону навколишнього
природного середовища, фінансування електроенергетики, кому-
нального господарства та соціального сектору.
В рамках співробітництва починаючи з 1992 року Світовий
банк затвердив надання Україні 37 позик загальним обсягом 5,7
млрд. дол. США, з яких на сьогодні Україна фактично отримала
4,3 млрд дол. США або 75 % загальної суми затверджених позик.
Отже, подальше поглиблення співпраці зі Світовим банком, а зо-
крема з МБРР, є значним плюсом для розвитку економіки країни
в цілому, бо це дасть можливість щорічно залучати в економіку
України близько 2,5 млрд доларів США. Пріоритетами соціаль-
но-економічного розвитку є енергетика і енергозбереження, аграр-
ний сектор, система державного управління, муніципальна сфера,
житлово-комунальне господарство і соціальна сфера.
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ОЦІНЮВАННЯ ТА УПРАВЛІННЯ РИНКОВИМИ
РИЗИКАМИ БАНКУ НА ОСНОВІ VAR-МЕТОДОЛОГІЇ
В умовах зростаючої мінливості та непередбачуваності світо-
вих фінансових ринків все більшої актуальності набуває пробле-
ма оцінки та управління ринковими ризиками банку. У сучасних
умовах для адекватної оцінки та ефективного управління ринко-
вими ризиками банку застосовують комплекс методів, що вклю-
чає: ГЕП-аналіз, аналіз дюрації, модель оцінки капітальних акти-
вів Шарпа, технічний та фундаментальний аналіз фінансових
ринків, імітаційне моделювання та VaR-методологія. З огляду на
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вдалу світову практику застосування та відсутність достойних
альтернатив, VaR-методологія стала одною з найпопулярніших
методик оцінки та управління ринковими ризиками у практиці
ризик-менеджменту.
Під VaR (Value at Risk) розуміють виражену в грошових оди-
ницях величину, яку не перевищать очікувані протягом певного
часу втрати з заданою імовірністю. Показник VaR вперше був
використаний у банку «JP Morgan» з метою підвищення ефектив-
ності роботи з ризиками. VaR-методологія покладена в основу
концепції адекватності капіталу та пропонована як основна міра
ринкового ризику банків з 1988 р. в межах Першої Базельської
угоди з капіталу (Базель І) [1, с. 13].
Порівняно з іншими показниками ризику VaR має важливі пе-
реваги:
— узагальнюючий ефект впливу різних факторів ризику на ін-
тегральну величину ризику фінансового показника. Згідно тради-
ційних методик оцінки ринкових ризиків фактори ризику не мо-
жуть бути агреговані [2, с. 37];
— VaR дає змогу оцінити «капітал під ризиком», тобто капі-
тал, що необхідний для покриття втрат, спричинених даними ри-
зиками. Тому VaR-методологія дає змогу аналізувати якість
управління портфелем активів з врахуванням ризику;
— удосконалення контролю за ризиками на основі VaR-методо-
логії та підвищення ефективності встановлення лімітів [3, c. 235].
VaR-методологія базується на концепції збитків у несприят-
ливій ситуації і відповідає стратегії зниження ризикованості бан-
ку. Показник VaR у ризик-менеджменті використовується для
розрахунку лімітів відкритих позицій, достатності капіталу і його
розміщення між напрямками банківського бізнесу та для оцінки
дохідності операцій з урахуванням ризику.
Як випливає з визначення, величина VaR для портфеля акти-
вів — це найбільший очікуваний збиток, спричинений коливан-
ням цін на фінансових ринках, який розраховується:
— на визначний період часу в майбутньому. Часовий горизонт
обирається виходячи з терміну утримання даного інструмента в
портфелі або його ліквідності;
— з визначеною імовірністю його неперевищення (рівень до-
віри найчастіше обирається 95 % і вище);
— при даних пропозиціях про характер поведінки ринку в май-
бутньому, що визначається методом розрахунку VaR [3, с. 241].
Завжди актуальною для ризик-менеджменту будь-якого банку
була проблема вибору адекватної методики розрахунку VaR для
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даного фінансового ринку. Методи розрахунку VaR поділяють на
параметричні та непараметричні.
Параметричні базуються на нормальному розподілі та існую-
чій вартості позицій (дельта-нормальний метод, дельта-гама-вега
наближення). Параметричні методи є досить простими, дають
можливість аналітичної презентації, не потребують повної пере-
оцінки позицій та широкої бази ретроспективних даних. Проте
мають чимало недоліків, головним з яких являється те, що гіпо-
теза про нормальний розподіл, як правило, не відповідає парамет-
рам реального фінансового ринку.
Непараметричні методи передбачають повну переоцінку відкри-
тих позицій (метод історичного моделювання, метод Монте-Карло).
Методи повного оцінювання VaR, а саме метод Монте-Карло за-
гальновизнаний найкращим, оскільки має низку об’єктивних пере-
ваг, а саме: не використовує гіпотезу про нормальний розподіл до-
хідностей, показує високу точність для нелінійних інструментів і
стійкий до вибору ретроспективи. До недоліків методу можна від-
нести технічну складність розрахунків та модельний ризик.
Незважаючи на зазначені вище переваги VaR-методики, її за-
стосування в умовах українського фінансового ринку обмежуєть-
ся такими факторами:
— високий рівень регулювання фінансових ринків України
знижує адекватність і точність статистичних та економетричних
моделей, на яких базується VaR-методологія;
— орієнтація на прибутки і недостатній рівень розвитку ри-
зик-менеджменту в українських банках знижують пріоритетність
VaR-методології, як підходу до управління ринковими ризиками,
що базується на оцінці збитків у несприятливій ситуації;
— в умовах нерозвиненого фінансового ринку України, що об-
межує можливості прогнозування, частіше проявляється основний
недолік VaR-методології — неможливість передбачити втрати, які
можуть мати місце з незначними ймовірностями (1 — 5 %).
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